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 El presente trabajo de grado busca presentar a los dueños de una industria, una posible mejora interna 
que les permita estandarizar un producto y disminuir los costos de inversión a futuro para el crecimiento de la 
empresa. Partiendo del análisis de la situación actual en cuanto al proceso productivo del área de panadería de la 
industria panificadora, Pan del Carajo, sumado al desarrollo de un estudio de factibilidad en donde se comparan 
los riesgos que el sistema actual le genera a la compañía y los beneficios que la implementación de un sistema de 
ultra-congelación podrían suministrarle al proceso, se logra demostrar que la implementación de esta mejora 
tecnológica puede brindar a la compañía una eficiencia en el proceso y una eliminación de costos directos en el 
producto lo que se vería reflejado en un crecimiento acelerado por parte de la empresa. A la anterior conclusión 
se llega por medio de un análisis financiero que permite proyectar los flujos de caja de la compañía contando con 
la inversión y los costos que este nuevo sistema trae consigo. Adicionalmente, se estudia la proyección del 
mercado al que Pan del Carajo está dirigido con el fin de determinar si esta es la mejor opción para la compañía. 
Palabras clave: Panadería, ultra-congelación, producción, estudio de factibilidad 
 
Abstract 
The purpose of this essay seeks to present to the owners of an industry, a possible improvement that 
allows them to standardize a product and get lower costs of investment in the future development of the 
company. Starting of the analysis of the current situation in terms of the production process in the bakery area in 
the company, Pan del Carajo, and in addition to the development of feasibility study in which we compare the 
possible risk that the current system generates to the company and the benefits that a deep-frozen system could 
give to the process, we can demonstrate that the implementation of this technology can provide efficiency and 
could eliminate some direct product costs which would be shows in an accelerated growth of the company. This 
conclusion is reached through a financial analysis which projects the cash flow of the company including the 
investment and the costs that the new system require, in addition we studied the market projection in order to 
determine if this is the best option for the company. 
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1 Introducción  
El sector panificador  y de la repostería ha logrado entrar en una fase de transformación con el objetivo 
de competir de manera apropiada con los nuevos retos derivados del contexto nacional e internacional. La llegada 
de productos importados provenientes de industrias más desarrolladas motivó el inicio de la agremiación de una 
industria que vende cerca de tres billones de pesos anuales en el país, cifras del año 2012. De acuerdo con 
información suministrada por ADEPAN
1
, el sector colombiano ha venido perdiendo presencia en las grandes 
superficies, migrando hacía el mercado de las PYMES y la informalidad, cerca del 90 por ciento de las góndolas 
de los grandes almacenes de cadena pertenecen  a productos importados. 
Los esfuerzos de los empresarios por el fortalecimiento del sector no son nuevos. La creación de la 
Cámara Fedemol en la ANDI, entidad sin ánimo de lucro creada en 1949 busca representar los intereses de las 
industrias colombianas de trigo y sus derivados entre los que se encuentra el sector del pan y las pastas. No 
obstante, los retos a los que se enfrentan hoy en día son mayores puesto que se deben realizar esfuerzos conjuntos 
para lograr niveles mayores de competitividad desde la cadena de aprovisionamiento de materias primas, 
procesamiento y venta al cliente final. La industria de trigo en el país cuenta con una importancia relativa frente a 
los demás productos, dado que representa un renglón básico sobre las importaciones de Colombia. Así mismo, se 
ubica dentro de las diez más importantes en ventas (aproximadamente tres billones de pesos entre panes 
industriales y artesanales) dentro del subsector de alimentos, sin dejar de lado el efecto multiplicador sobre las 
industrias de galletería, repostería, panadería y de las pastas. Cabe mencionar, que debido a los grandes 
volúmenes de importaciones de dicha materia prima, la sensibilidad en el precio está fuertemente relacionada con 
las cotizaciones internacionales. Por su parte, y en cifras reveladas por Proexport, las exportaciones Colombianas 
del sector de panadería, repostería y harina se ubicaron en 110 millones de dólares, registrando un crecimiento 
del 10.3 por ciento en comparación con el año anterior. Así mismo, Venezuela, Ecuador y Estados Unidos se 
ubican como los principales destinos de las exportaciones colombianas, mientras que Antioquia se posicionaba en 
el 2012 como el principal exportador con cifras superiores a 44 millones de dólares. 
El consumo interno, pese a que el trigo y sus derivados hacen parte de la dieta básica de los 
colombianos, según Fedemol para 2012 los consumos de este producto superan las 1.5 millones de toneladas,  
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consistentes con el uso del 1.7 por ciento del gasto de un colombiano promedio, relación que se incrementa con 
los estratos más bajos donde alcanza el 2.4 por ciento, lo que se constituye en uno de los consumos percápita más 
bajos de la región. Es importante recalcar, que si bien la industria panificadora tiene grandes retos como su 
formalización, también cuenta con importantes oportunidades, tanto en el exterior como  en el consumo interno. 
Un evidente ejemplo de esta situación se presenta con Estados Unidos, que con la reciente firma del Tratado de 
Libre Comercio se abren puertas para que la competitividad se traduzca en penetraciones mayores de mercados. 
Hoy en día las exportaciones de Colombia hacia este país alcanzan apenas el 0,5 por ciento del total, dejando ver 
un camino para el crecimiento de la industria.  
Por otro lado, los establecimientos comerciales (panaderías) representan uno de los renglones más 
significativos de las pequeñas industrias del país, pero a su vez el grado de informalidad se convierte en una de 
sus principales debilidades. Actualmente, la Asociación Nacional de Fabricantes de Pan en conjunto con el 
Ministerio de Industria, Comercio y Turismo está realizando esfuerzos con estudios de caracterización de la 
población para lograr identificar el número de panaderías que hay en el país. Sin embargo, según el censo de 
InfoComercio en las principales ciudades del país hay más de cien mil panaderías. 
Las condiciones de globalización, el incremento de la demanda y la fuerte competencia que actualmente 
existen en el sector panificador, hacen de esta una industria dinámica que obliga al mejoramiento de cada uno de 
sus participantes en pro de avanzar y posicionarse o por el contrario, condenarse a desaparecer. El ámbito que 
más impacta es el económico por la carga impositiva, la cual es evadida por muchas panaderías informales que 
compiten por precio. 
El objetivo central de este trabajo consiste en estudiar la factibilidad para la centralización del proceso 
productivo de la industria panificadora, Pan del Carajo, en Colombia, con el propósito de estandarizar los 
procesos, reducir los costos y permitir un crecimiento acelerado de la compañía. 
El proyecto requiere la ubicación centralizada de la producción en dos casas: una recientemente 
adquirida por la compañía, inversión de 255 millones de pesos, en el barrio Villas de Granada, en la cual 
actualmente funcionan las oficinas y un punto de venta que abrió sus puertas en inicios de Diciembre de 2014. Y 
la compra de la casa contigua con una inversión de 250 millones para que al unirlas, permita generar el área 
requerida en segundo y tercer piso para la producción de panes ultra-congelados. Con esta adquisición se busca 
atender la demanda proyectada hasta 2019 utilizando el 80 por ciento de la capacidad instalada para poder 
atender picos de demanda. En la inversión, adicionalmente se debe contemplar, no sólo la centralización de la 
producción, sino también los equipos necesarios para implementar la tecnología de Ultra-congelación y conservar 
la cadena de frio a lo largo del proceso. 
A continuación se presentará un análisis dentro de la empresa Pan del Carajo, en donde a nivel 
productivo se buscará introducir un nuevo sistema que permita mejorar las condiciones actuales a nivel de 
tiempos y en pro del mejoramiento del producto ofrecido. Por otro lado, se analizará la viabilidad de la 
implementación de dicho sistema a nivel financiero dentro de la compañía.  
2 Marco conceptual 
Para el desarrollo del presente trabajo de grado se adelantó inicialmente un estudio detallado de la 
historia y la situación actual de la empresa, Pan del Carajo, en el cual se analizó la presencia de la misma dentro 
del mercado objetivo, la importancia y el consumo per cápita del pan en Colombia con el fin de establecer la vida 
útil del producto y entender más el desarrollo del mismo en el futuro. 
Posteriormente, se analizan los procesos productivos del pan dentro de la empresa, separados por etapas 
y procedimientos, con la finalidad de conocer los posibles riesgos dentro del proceso y los tiempos de este, ya 
que es indispensable conocer los movimientos actuales para poder entender si una propuesta futura mejoraría las 
condiciones y a qué nivel lo haría. 
Es de vital importancia conocer los riesgos en los que se incurre con un proceso tradicional, ya que estos 
son los problemas a los que la investigación debe apuntar resolver. Adicionalmente, se estudiaron los métodos 
productivos de grandes empresas del mercado a nivel nacional e internacional con el fin de encontrar una 
alternativa ya probada que asegurara en gran medida la efectividad en Pan del Carajo. 
Por último, se estudia un método de ultra-congelación, presente en grandes industrias alimenticias, la 
cual por medio de una cadena de frio garantiza un producto más estándar, con una vida útil más regulada y con 
una efectividad a nivel de desperdicio importante. Sumado a lo anterior se realiza un estudio de factibilidad 
financiera, el cual, por medio de la proyección de los flujos de caja y los estados financieros de la empresa, 
contemplando la inversión y los costos en los que la empresa debe incurrir para su correcta ejecución, se 
determina la viabilidad de dicho sistema a nivel financiero. 
 
 
3 Situación de estudio 
El pan es un producto de consumo final, perecedero y de compra habitual. Es un producto que hace parte 
de la canasta familiar,  de alta rotación y de corta vida útil. Adicionalmente, tiene pocos sustitutos y se considera 
un bien de primera necesidad. 
Inversiones Gilpamar S.A.S, es una industria panificadora familiar fundada en el año 2002, dueña de la 
cadena de panaderías: `Pan del Carajo´, la cual cuenta con cuatro puntos de venta en el occidente de Bogotá. Se 
creó con la intención de brindarle al cliente una experiencia diferente a la hora de ir a una panadería, pues en ese 
entonces las panaderías, en su mayoría, eran pequeñas tiendas de esquina, misceláneas con venta de pan, 
Adicionalmente, las panaderías en Bogotá ofrecían desayunos caseros, con productos típicos como huevos al 
gusto, pan y chocolate, dándole la opción al cliente de desayunar fuera de casa, pero sin ninguna novedad en el 
producto. Es por lo anterior que en el 2006, se empezó a ofrecer desayunos tipo gourmet con la intención de 
generar una diferenciación para los clientes al brindarles una experiencia gastronómica diferente a la “panadería 
de barrio”. Hoy en día la empresa ha generado un reconocimiento por la calidad e innovación de sus platos en el 
sector noroccidental de la ciudad. 
Por otro lado, en la actualidad las grandes industrias panificadoras en el mundo están rediseñando su 
sistema de producción a partir de la tecnología de la ultra-congelación, proceso que consiste en la congelación de 
los alimentos pre-horneados en poco tiempo sin permitir el ingreso de agua en ellos. De ahí,  que al descongelarse 
mantienen las propiedades de frescura y calidad iniciales, lo que les ha permitido estandarizar sus productos, 
mejorar la eficiencia en el proceso, disminuir los costos y tener un rápido crecimiento. Los puntos de venta pasan 
a ser “puntos calientes”, donde el pan se termina de hornear a pedido de los clientes, pero no requiere personal 
calificado en panificación para atender estos puntos, y por el contrario, se mejoran los tiempos de respuesta pues 
el pan se hornea bajo pedido y no se generan desperdicios por pan horneado y no vendido.  
Los productos que se van a ofrecer son productos de panadería siempre frescos y recién hechos gracias a 
la tecnología de Ultra-congelación. Se entregarán para llevar en bolsas de papel o para consumir en el punto de 
venta. Se destaca principalmente su frescura y aroma, por ser horneados en el momento en que lo solicita el 
cliente. 
Por lo anterior se ve una gran oportunidad para que la empresa pueda incursionar en éste mercado en 
busca de ser más competitiva, innovar en sus procesos, mejorar sus costos de producción y abrir la posibilidad de 
trabajar más adelante bajo el modelo de franquicias en esta o en otras ciudades. 
El estudio de factibilidad tiene como objeto viabilizar la centralización del proceso productivo de una 
industria panificadora, a través de un diagnostico técnico y financiero que permita analizar los posibles beneficios 
de la implementación de una cadena de frio en la línea de producción de panadería. 
 
3.1 Estado actual  
Pan del Carajo cuenta con más de 14 años de presencia y tradición en el sector occidental de Bogotá. 
Nace con la idea de brindar un producto con altos estándares de calidad, donde la selección de la materia se 
establece como su principal elemento de diferenciación. Pese a que la generalidad de la industria panificadora en 
Colombia es un proceso meramente artesanal, la compañía ha buscado consolidar estrategias con el objetivo de 
garantizar un producto estándar en cada uno de los puntos de venta.  
Resultado de la alta competencia que se maneja en el mercado atendido por Pan del Carajo, se ha tenido 
una dinámica conservadora en el crecimiento de la empresa, a lo largo de los 14 años de funcionamiento, se ha 
logrado la puesta en marcha y el posicionamiento de cuatro puntos de venta. 
En la empresa, razón de estudio, Pan del Carajo, desde sus inicios ha realizado un proceso productivo 
básico para la elaboración de sus productos de panadería. 
La producción de pan depende de dos factores fundamentalmente. El primero es un factor de medición 
sobre el cual se manejan cortes y pesajes exactos de materia prima. En el segundo se realiza un procedimiento de 
armado del producto, donde la experticia del recurso humano es fundamental para garantizar la excelencia del 
producto terminado. No obstante, y a pesar de los controles realizados sobre la producción, pueden llegar a 
materializarse eventos que tienen como resultado un producto no conforme, tal como: 
 Producto con materia prima faltante 
 Problemas de armado que depende de la mano de obra 
 Temperatura no adecuada para el desarrollo del producto 
La volatilidad de la temperatura en los diferentes puntos de venta hace que se deban manejar diferentes 
cantidades de materia prima, como la levadura, en el producto. En consecuencia, cuando se debe rotar personal 
entre los puntos de venta se genera el riesgo de obtener productos no conformes traduciéndose en sobrecostos en 
la compañía. 
El proceso productivo consta de tres etapas: 
3.1.1 Etapa de preparación 
Dependiendo del tipo de producto que se va a realizar y basado en su fórmula, cantidades y materias 
primas, se procede al pesaje de los elementos a utilizar. Seguidamente a la mezcla en una mojadora o amasadora 
con un tiempo variable hasta que la masa tenga punto y posteriormente se procederá a armar cada unidad y a 
ubicar las mismas en latas conservando espacio entre ellas. 
Tiempo aproximado: 30 minutos 
3.1.2 Etapa de maduración 
En esta etapa se deja reposar la masa y se adiciona la levadura necesaria para el correcto crecimiento del 
producto. Posteriormente, se ingresa al cuarto de crecimiento, en donde con ayuda del vapor, la levadura actuará 
de la manera adecuada de acuerdo al tiempo, agilizando su terminado. 
Tiempo aproximado: 1 hora 
3.1.3 Etapa de terminado 
En dicha etapa, el producto está del tamaño esperado, se le adicionan cualquier producto adicional que 
influya en su aspecto particular y a continuación se ingresan las latas al horno en donde se horneará en diferentes 
tiempos y velocidades, según la variedad de producto. Posteriormente, se deja reposar para ser exhibido en 
vitrina. 
Tiempo aproximado: 20 minutos 
En este sentido, Pan del Carajo cuenta con un posicionamiento apropiado de marca en el sector 
occidental de Bogotá, donde ha logrado un reconocimiento sobre los nichos de mercado atendidos. Sin embargo, 
de acuerdo con las perspectivas analizadas dentro del documento: Factor de producción no estandarizada, al 
producir el pan en cada punto de venta, no permite a la empresa garantizar una producción pareja lo que hace más 
difícil brindar este valor agregado al consumidor. Por otro lado, el valor de los equipos de una panadería es muy 
alto lo que genera que la empresa no pueda abrir puntos de venta tan rápidamente como se desea. Además, de la 
dificultad de conseguir operarios debidamente capacitados para la producción. Debido a lo anterior, se encuentra 
que el actual modelo de negocio de la empresa limita el crecimiento más dinámico y estandarizado, factor de gran 
importancia en una industria altamente competida.  
 
3.2 Riesgos en la producción actual y tendencias del mercado 
Al pensar en los posibles riesgos que se pueden presentar a nivel productivo, de acuerdo con el proceso 
que actualmente utiliza Pan del Carajo surge la necesidad de incorporar alternativas diferentes que los mitiguen. 
Tales falencias son: La dependencia de operativos altamente calificados en cada uno de los puntos de venta. No 
sólo calificados, sino sincronizados a la hora de realizar las formulaciones como es esperado, la imposibilidad de 
ofrecer producto caliente de acuerdo a la demanda para evitar las bajas en producto no vendido y los altos costos 
en los que debe incurrir la empresa para expandirse.  
Adicionalmente, y analizando a las empresas lideres en la categoría a nivel mundial, las cuales trabajan 
en la búsqueda continua de la estandarización de los procesos, se encontró, que las tendencias presentes en las 
grandes industrias como Pan pa`ya (empresa líder en Colombia, con participación en el mercado internacional) se 
basa en la implementación de cadenas de frio. Esto le permite almacenar producción congelada y hornearla de 
acuerdo a la demanda que tenga, reduciendo los costos por desperdicios, estandarizando el producto final, y en 
conclusión, brindándole la opción de un crecimiento rápido llevándola a ser más competitiva en el mercado. 
Basados en lo anterior, se plantea como propuesta de mejoramiento para la industria de Pan del Carajo, 
establecer una cadena de frio en el sistema productivo, lo que supone a la implementación de la tecnología de 
ultra-congelación en el proceso. 
 
3.3 Ultra-congelación 
La ultra-congelación ha logrado perfilarse como una técnica innovadora dentro del sector de alimentos. 
Dentro de la industria panificadora, su posicionamiento se ha dado principalmente en las grandes empresas que 
manejan complejas cadenas logísticas y grandes volúmenes de producción. No obstante, su popularidad ha ido en 
aumento gracias a que permite mantener las estructuras originales del producto, agregándole valor y generando 
niveles superiores de eficiencia. Dentro de las propiedades que se exaltan están tanto la textura como el aroma, 
evitando que procesos como la congelación tradicional rompan las cadenas de frio destruyendo las membranas de 
las células iniciando el proceso de deshidratación del alimento. 
Dicho proceso, es realizado en pocos minutos debido a las bajas temperaturas que son sometidos los 
alimentos. Usualmente este proceso puede llevar entre 240 a 400 minutos dependiendo de los sistemas 
empleados, dentro de los que se destacan el enfriamiento por medio de gases criogénicos tal como nitrógeno 
líquido y la congelación  través de frigoríficos y equipos mecánicos 
C.I. Talsa representa a Tecnomac, fabricante de equipos de ultra-congelación con su línea EasyChill, la 
cual tiene aplicaciones en diferentes ramas de la industria alimenticia como pizzería, pastelería, heladería y 
panificación. Existen varios equipos con capacidades que varían de acuerdo con las necesidades de los clientes. A 
continuación un resumen de los equipos ofrecidos.  
 
Fuente: Brochure Ultracongelador Tecnomac, suministrado por C.I. Talsa (Tabla 1) 
3.4 Beneficios de la implementación del cambio 
Según una estimación de demanda, presentada más adelante en este documento, hasta el año 2019 con 
un máximo de 350 mil unidades mensuales, se tiene prevista una capacidad instalada de 437.500 unidades 
mensuales con un porcentaje de utilización del 80 por ciento para poder atender picos de demanda, 
mantenimientos e imprevistos. En este sentido se realizará la inversión completa para atender la demanda 
proyectada hasta 2019, debido a que en panificación es más costoso hacer inversiones incrementales debido a 
eficiencias energéticas y rendimientos de los procesos. Adicionalmente, porque las variaciones entre el año inicial 
y el final no crean una diferencia significativa a nivel de equipos requeridos, y no se tiene contemplada la 
apertura de puntos de venta adicionales hasta después de esa fecha. La planta trabajaría de lunes a sábado en tres 
turnos de ocho horas, produciendo en serie bajo una estimación de pronósticos de venta. 
En este momento la capacidad instalada no se utiliza al ciento por ciento ya que al tener que hornear el 
pan hace que dicha capacidad únicamente se aproveche en el día para poder vender un producto fresco. Al 
utilizar la tecnología de ultra-congelación, el producto puede prepararse hasta con días de anterioridad a su 
horneo y consumo lo que permitiría utilizar la capacidad instalada 24 horas al día y los siete días de la semana. 
Esto hace que se produzca mayor cantidad de productos con menor inversión de mano de obra calificada (los 
panaderos sólo trabajarían en la planta, ya que las auxiliares hornearían en el punto de venta) y menor cantidad de 
equipos (se requerirían dos mojadoras en planta trabajando al ciento por ciento frente a una por cada uno de los 




puntos de venta trabajando 16 
horas c/u) 
Ultra-congelación 
(cinco puntos de venta y una 
planta) 
Cantidad de unidades 
elaboradas en un día (24 horas) 
27.648 27.648 
Número de panaderos 
requeridos 
9 6 
Número de horas 
trabajas por panadero 
8 8 
Número de mojadoras 
empleadas en el proceso 
4 3 
Número de hornos 
empleados en el proceso 
4 4 




Fuente: elaboración propia (Tabla 2) 
Con el cambio de tecnología a ultra-congelación, se espera disminuir en los costos directos de mano de 
obra a la mitad al centralizarla en una sola ubicación y reducir los costos de materiales en un 20 por ciento al 
tener mayor control en la producción centralizada.  
De otro lado, si bien habrá un mayor consumo energético para el funcionamiento del equipo de ultra-
congelación, este será compensado con el menor consumo energético por la utilización de menos equipos en la 
producción. Habrá mayores costos en las actividades de empaque, cargue, descargue y transporte, las cuales no 
existen actualmente en el proceso, pero se espera que el efecto final en los costos sea de una reducción de un 10 




Recepción de materias primas. 
Almacenamiento en refrigeración o a 







Acorde a la solicitud de 
los puntos de venta, se 
distribuye y conserva 




Pesaje de materias primas acorde 
a la variedad deseada. 
Mezcla de materias primas, se le 
da el punto a la masa. 
Se arma el producto y se ubican 
en latas dejando espacios. 
Pasa a reposar la masa 
en crecimiento 
Pasa a hornear 
Exhibe para venta 
Fin 



























Fuente: elaboración propia (Tabla 3) 
4 Estudio de factibilidad 
4.1 Estudio de mercado 
4.1.1 Competencia 
Bogotá cuenta con cerca de 7 mil panaderías. Conforman el sector panificador empresas industriales, 
medianas y pequeñas: las compañías industriales que venden variedad de referencias de pan empacado, las 
grandes superficies con sus marcas propias y las panaderías de punto caliente que por tradición tienen procesos 
artesanales o semi-industriales. Estas últimas se mantienen con más del 70 por ciento del mercado. 
Las panaderías de punto caliente están constituidas por medianas, micro y famiempresas que aportan 
enormes beneficios a la economía del país y bienestar a familias de todos los estratos socioeconómicos. Cada una 
de estas maneja toda una organización funcional que va desde capital humano, procesos manuales, 
semindustrializados, ventas y servicio al cliente. 
Las panaderías y pastelerías concentran su actividad de negocios en los estratos populares. El censo 
Infocomercio 2011 muestra la concentración de establecimientos por estrato social. Existe aproximadamente una 
panadería por cada 1.100 habitantes en estratos 2 y 3 donde se concentra la mayor densidad poblacional 
(Infocomercio, 2011). Se consideran los puntos calientes ubicados en el Occidente de Bogotá como competencia 
de Pan del Carajo. 
El principal competidor es Coffipan, empresa de tradición en la ciudad fundada hace 34 años. Cuenta 
actualmente con 12 puntos de venta en la ciudad, uno de ellos ubicado en el barrio El Cortijo, cerca de dos puntos 
de Pan del Carajo, lo que lo convierte en su competidor directo. Sus productos son principalmente panadería con 
más del 80 por ciento de participación y también ofrecen pastelería y desayunos. 
 
4.1.2 La inversión 
Los equipos adicionales a lo ya existente requeridos para atender la demanda proyectada en el sector, 
centralizando el proceso de producción son los siguientes: 
 
 
Fuente: elaboración propia (Tabla 4) 
 
La inversión en maquinaria y equipos es de 70.515.000 pesos, en tanto que costos de nacionalización se 
aproximan a un millón de pesos que aplican únicamente para la nevera de ultra-congelación, pues los demás 
equipos son de fabricación nacional. El IVA equivale a 11.280.000 que no son descontables por ser el pan un 
producto de canasta familiar. En cuanto a la instalación y montaje, se estiman costos alrededor de los 25 millones 
de pesos incluyendo la adecuación de la bodega bajo condiciones de Buenas Prácticas de Manufactura, conexión 
de los servicios públicos (energía, agua y gas), transporte de los equipos y la puesta en marcha de las máquinas 
ÍTEM  DESCRIPCIÓN Cantidad Precio Proveedor 
Mojadora de 
2@ 
Mojadora para la mezcla y 
homogenización de la masa  
2 11.000.000 Bacoffen 
Mesones de 
trabajo 
Mesones de 1,50 x 0,90 de trabajo para al 
formado del producto 
6 2.500.000 Bacoffen 
Cámara de 
crecimiento 
Cámara a vapor para el crecimiento 
controlado del producto y el actuar de la 
levadura en el mismo  
1 5.000.000 Bacoffen 
Nevera ultra-
congelación 
Nevera 28 latas que permite ultra-
congelar o descongelar productos sin 





Refrigeradores de gran capacidad para 
mantener la cadena de frio del producto 
congelado 
2 18.000.000 Supernórdico 
Refrigeradores 
Refrigeradores de mediana capacidad para 
almacenar el producto en los puntos de 
venta 
4 8.500.000 Supernórdico 
Cajas plásticas 
Cajas para almacenar y transportar el 
producto congelado 
1500 15.000 Estra 






con la respectiva capacitación y pruebas antes de salir al público. Se trata de maquinaria poco compleja, un 
proceso muy similar al actual y las necesidades de inversión en infraestructura son relativamente pocas por 
tratarse de una bodega con pocos años de construida.  
La tecnología innovadora en este caso es la ultra-congelación ya que los demás equipos son los 
tradicionalmente utilizados en la industria panificadora. Dicha maquinaria no es fabricada en Colombia, por lo 
cual se hará la compra a través de C.I. Talsa, uno de los mayores importadores industriales para el sector 
alimenticio. Esta firma hace parte de la Organización ALICO, conformada por cuatro empresas ALICO S.A., C.I. 
TALSA, TECNAS S.A. Y S.H.C, todas enfocadas en tecnología de alimentos, ya sea por producción propia o 
representación de otras marcas extranjeras, ofreciendo también repuestos, servicios técnicos y de mantenimiento.  
Para el layout con las máquinas propuestas, se requiere un área de 200 metros cuadrados, aparte que 
permitirá operar para abastecer la demanda proyectada, y ofrece la posibilidad de incluir equipos adicionales en 
caso de requerir a futuro una ampliación de capacidad sin necesidad de trasladarse a otro lugar.  El espacio 
incluye zonas de almacenamiento de producto terminado y materias primas, las cuales son entregadas con 
frecuencia semanales o quincenales, dependiendo de los insumos. 
 
4.1.2 La demanda 
La demanda en productos de panadería se ve afectada por diferentes variables como el precio final, el 
IPC, el nivel de desempleo, clima, etcétera. Después de realizar una proyección con las diferentes variables, se 
encuentra que el desempleo es la que proporciona el nivel de confiabilidad más alto para proyectar la demanda en 









































Fuente: Elaboración propia (Tabla 5, 6, 7 y 8) 
http://investigaciones.bancolombia.com/inveconomicas/sid/30708/2014030615250148.pdf      
Se estima un crecimiento dinámico de la demanda y no se proyectan aperturas de nuevos puntos hasta el 
2019, para enfocar al negocio en el nuevo modelo de producción y perfeccionar su desempeño durante este 
tiempo. 
 
4.2 Estudio Financiero 








Fuente: Elaboración Propia-Cifras Inv. Gilpamar (Tabla 9) 
 
Ingresos Operacionales:  
Para diciembre de 2014 los ingresos operacionales de Inversiones GILPAMAR ascienden a $3.169 MM 
con una variación de 29.57 por ciento frente al 2011, jalonados principalmente por el incremento de las ventas de 
la línea de negocio de panadería y venta de bebidas elaboradas que crecen en 31 por ciento y 36 por ciento, 
respectivamente. Dicho comportamiento permite evidenciar el interés de la compañía por continuar 
fortalecimiento su principal fuente de ingresos, además de diversificar su estrategia de mercado con negocios de 
alto valor agregado que han logrado traducirse en elementos diferenciadores y un mejor posicionamiento en la 
zona de influencia.  Vale la pena mencionar que la línea de panadería cuenta con el 46 por ciento de las estructura 
de los ingresos, seguido de pastelería (13 por ciento) y venta de lácteos (11 por ciento), demostrando una alta 
concentración de la generación de recursos en la canasta familiar colombiana.  
Por su parte, la proyección de los ingresos en un escenario conservador y en función del impacto de 
variables macroeconómicas y de demanda, logra ubicarse para el 2024 en $5.714 MM lo que resulta consistente 
en un crecimiento promedio del 6 por ciento durante los 10 años de la proyección. Cabe, que la estimación de las 
ventas para el rubro más importante del agregado de los ingresos (Panadería) se le asignaron crecimientos en las 
cantidades de producto vendidas de acuerdo con el histórico de ventas de los últimos dos años, lo que permitió 
elaborar una proyección muy precisa de lo que  será el comportamiento de las ventas. 
Costo Operacional 
De otra parte, el costo operacional para 2014 asciende a $1.910 MM con una variación interanual del 
32%, principalmente en los rubros de materias prima y compras a terceros, destacándose que ambos participan 
con el 90 por ciento de las estructura de los costos. Igualmente, para la proyección de costos se tomaron en cuenta  
tanto la variación del ingreso como variables macroeconómicas para las estimaciones. Vale la pena mencionar 
que para la estimación a 2024, resultado de las inversiones de capital destinadas al proceso de ultra-congelación 
se incluyó un mejoramiento en el proceso a través de una reducción de los desperdicios lo que impacta de manera 
favorable el costo operacional para ubicarlo en $3.380 MM. Así mismo, para los rubros de servicios públicos y 
arredramientos se incluyeron las proyecciones del IPC más un spread con lo que nos asegura contar con un 
escenario apropiado de proyección. Resulta importante anotar que la composición de los costos no sufre mayores 
modificaciones debido a que no está suficientemente atomizado y cuenta con una alta concentración en materia 
prima y compras a terceros, lo que de alguna manera garantiza, la dinámica de los costos para los siguientes diez 
años. 
Utilidad y Márgenes Brutos 
La utilidad para el cierre del 2014 se ubica en 1.258 MM lo que resultó suficiente para arrojar un 
Margen Bruto
2
 de 39.7 por ciento inferior en 150 puntos básicos frente a lo revelado en el año 2013. Este leve 
decrecimiento en rentabilidad se debe principalmente por el mayor crecimiento de las compras a terceros contra 
la dinámica de los demás rubros. De esta manera, y de acuerdo con el escenario conservador propuesto para la 
factibilidad, el margen bruto alcanza niveles de 40.8 por ciento para 2024. 
 
                                                             
2
 Calculado como Utilidad Bruta / Ingresos Operacionales 
Gasto Operacional 
Así mismo, para la vigencia del 2014 los gastos administrativos de ventas crecen frente a la dinámica del 
2013 en 34 por ciento para situarse en $656 MM, especialmente por el  incremento en el personal en dos de los 
turnos de los puntos más estratégicos de inversiones GILPAMAR, dinámica que se ampliará al entrar en 
funcionamiento completamente el proceso y toda la logística de ultra-congelación. Esto porque la producción 
permitirá manejar mayores volúmenes con más horas hombre, pero con elevados niveles de productividad, 
soportando con suficiencia el comportamiento estimado de los ingresos. De esta manera, los gastos operacionales 
de ventas para el año 2024, según el análisis arroja 1.183 MM dejando en evidencia la importancia del adecuado 
manejo de este rubro en la administración toda vez que representa el 70 por ciento del agregado de los gastos para 
2014 y el 20 por ciento calculado sobre el ingreso. Cabe recalcar que por la tipología de las industrias 
panificadoras, los gastos de ventas se encuentran clasificados tanto los panaderos como la fuerza de ventas lo que 
explica la alta participación de este rubro en el Estado de Resultados. 
Para la proyección del gasto por depreciación se tomaron en cuenta la clasificación por tipo de activo 
con la que cuenta la empresa para signarlo proporcionalmente. De otra parte, se planteó una renovación de 
activos  correspondiente al gasto de depreciación anual, con el objeto de mantener la inversión en CAPEX en 
niveles acordes con la dinámica del negocio. Sin embargo vale la pena mencionar que el nivel actual de activos 
contempla, tanto el inmueble donde se desarrollará el proyecto, como los equipos necesarios para materializar la 
caja. En este sentido, el nivel de inversión en activos se proyecta de manera decreciente lo que impacta 
favorablemente la caja, tal como se evidencia en el modelo. La empresa actualmente no cuenta con diferidos por 
lo que el impacto de las amortizaciones en gasto es 0, la política de clasificar directamente los seguros al Estado 
de Resultados se mantiene principalmente por temas de nueva normatividad vigente (NIIF). 
Utilidad y Márgenes Operacionales 
Producto de la dinámica de los gastos frente a los ingresos operacionales, Inversiones GILPAMAR logra 
utilidades operacionales de 311 MM, suficientes para soportar un margen operacional de 9.83 por ciento para 
diciembre de 2014, lo que resulta inferior a lo revelado en 2013 que se ubicó en 10.55 por ciento como resultado 
del incremento moderado de los gastos. No obstante, para la estimación de los siguientes diez años, gracias a la 
dinámica de las ventas con el mejor aprovechamiento de la mano de obra en turnos continuos durante la jornada 
laboral se logra mantener la proporción de los gastos en escenarios conservadores, Vale la pena destacar que para 
diciembre del 2024 proyectado en Margen bruto alcanza niveles de 9.8 por ciento.  
Otros Ingresos y otros Gastos 
De otro lado, en la estructura no operacional de la compañía, los ingresos financieros se sitúan en $1.3 
MM para 2014, mientras que para la proyección se tomaron los rendimientos financieros del disponible 
proyectado para estimar dicho rubro (58 millones para el 2022). Cabe mencionar que este rubro está directamente 
asociado a los excedentes de caja proyectados, por lo que su comportamiento dependerá del uso que la compañía 
destine para estos, ya sea en proyectos de inversión o en títulos de corto plazo para fortalecer la liquidez del 
negocio. Por su parte, para los gastos financieros se formuló un módulo de endeudamiento con las obligaciones 
financieras vigentes a los plazos establecidos y con los costos de financiación respectivos para los años 
siguientes, consolidando valores totales de costo de financiación de $45.6 millones. 
Utilidad y Márgenes Netos 
Los excedentes netos luego de impuestos para 2013, fueron de 209 MM con lo que se logró mantener los 
resultados evidenciados en la vigencia inmediatamente anterior, para ubicarse en un 6.60 por ciento, sin embargo, 
como resultado de los menores niveles de endeudamiento a lo largo de la proyección, el gasto financiero 
disminuyó ostensiblemente para el 2024, lo que permitió favorecer la estructura de los no operacionales para 
ubicar el margen neto compañía en 12.8 por ciento, consistente en una utilidad neta de 469 MM. Gracias a esta 
dinámica Inversiones Gilpamar deberá contar con un manejo adecuado de la estructura de endeudamiento, 
inversiones de capital y manejo tributario, con lo que podría plantearse una mayor participación de mercado por 
cuenta de los positivos resultados que arroja el estudio.  
 
4.2.2. Flujo de caja 
Gracias a las particularidades de la industria panificadora, estas empresas cuentan con ciclos 
operacionales dinámicos, logrando que sus inventarios se conviertan rápidamente en efectivo. Así mismo, la 
significativa capacidad de generación de EBITDA, permiten contar con una liquidez suficiente para apalancar la 
operación, que en 2014 alcanza niveles de 320 millones. De acuerdo con lo anterior, para el primer año de la 
proyección financiera, se estima que Inversiones GILPAMAR no contará con recursos suficientes para cubrir las 
inversiones en capital de trabajo e impuestos por lo que arroja un flujo de caja operativo negativo e 147 MM, que 
sumado a las inversiones en activos fijos que ascienden a 343 MM, demandará recursos de financiación de corto 
plazo por 203 MM para el 2015. No obstante, resultado de las eficiencias logradas sobre el capital de trabajo, y la 
baja reinversión sobre activos fijos, el flujo de caja libre estimado para 2024 se sitúa en 431 MM, lo que permite 






































































































Conforme con la información analizada, se observa que la centralización de la producción es altamente 
viable utilizando el proceso de ultra-congelación, puesto que con su implementación conduce a estandarizar la 
producción, trayendo con ello los siguientes beneficios, que se detallan en el capítulo de los beneficios de la  
implementación del cambio, numeral 3.4. 
 Reducción en  los costos de  desperdicios de materia prima. 
 Homogenización de  la calidad del producto.   
 Eliminación de los costos de re-procesos. 
 Reducción de los costos de  mano de obra. 
 Garantía de disponibilidad de producto en el punto de venta en todo momento. 
 Aprovechamiento de  la capacidad instalada al 100%. 
 Fidelización de clientes. 
 Atracción de nuevos clientes 
 Posibilidad  de aumento en la participación de mercado. 
Los beneficios señalados permitirán dar respuesta a la demanda esperada para los próximos años, que de 
acuerdo con lo analizado, tendrá una tendencia creciente permitiendo la recuperación de la inversión necesaria 
para el desarrollo del proyecto. 
En el análisis financiero se puede constatar, la factibilidad de una exitosa centralización de la 
producción teniendo en cuenta los mejoramientos de eficiencia como consecuencia del proceso de ultra-
congelación. Se facilita de esta forma la dinámica de crecimiento de la empresa, apalancada en el 
mejoramiento del capital  de trabajo a lo largo de la proyección, que con un adecuado manejo de la 
estructura de endeudamiento, inversiones de capital y manejo tributario, potenciará una mayor participación 
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